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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
A. Penelitian Terdahulu  
Peneliti mengacu pada penelitian terdahulu sesuai dengan variabel yang 
diteliti. Penelitian terdahulu akan dijadikan sebagai pertimbangan dan acuan 
dalam membandingkan pengaruh suatu variabel sehingga menunjang 
keakuratan data penelitian yang dilakukan peneliti dalam menyelesaikan 
penelitian ini. Penelitian terdahulu memiliki persamaan dan perbedaan dengan 
penelitian sekarang. Persamaan penelitian terdahulu dan sekarang adalah sama-
sama menggunakan keputusan pembelian sebagai variabel terikat. 
Hasil Penelitian Terdahulu : 
Rossy, T. N. (2018). Pengaruh Nilai Tukar (KURS) Rupiah dan Tingkat 
Inflasi terhadap Harga Saham Pada Sub-Sektor Perbankan di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) membuktikan dalam penelitiannya bahwa variabel nilai tukar 
(kurs) rupiah dan tingkat inflasi secara parsial (uji t) tidak berpengaruh 
terhadap harga saham perusahaan sub-sektor perbankan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. Hasil uji simultan (f) menunjukkan tidak adanya pengaruh dari 
variabel nilai tukar (kurs) rupiah dan tingkat inflasi terhadap harga saham pada 
sub-sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Jumria. (2017). Pengaruh Faktor Fundamental Ekonomi Makro 
Terhadap Harga Saham Perbankan di Indonesia membuktikan dalam 
penelitiannya bahwa penelitian melalui perhitungan regresi berganda diperoleh 
variabel inflasi berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga saham 
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pada industri perbankan, sedangkan variabel jumlah uang beredar berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap harga saham pada industri perbankan. Nilai 
tukar (kurs), suku bunga, dan pertumbuhan ekonomi berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap harga saham pada industri perbankan yang terdaftar pada 
Bursa Efek Indonesia. 
Suselo, Djazuli (2015). Pengaruh Variabel Fundamental dan 
Makroekonomi terhadap Hargsa saham (perusahaan yang terdaftar di Indeks 
LQ45) membuktikan dalam penelitiannya bahwa variabel fundamental 
perusahaan ROA, PBV, EPS, PER berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham, ROE berpengaruh signifikan negatif terhadap harga saham dan DER 
tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham sedangkan variabel 
makroekonomi suku bunga berpengaruh signifikan positif terhadap harga 
saham , kurs, inflasi berpengaruh signifikan negatif terhadap harga saham. 
Narayan, Singh (2014). The Determinants of Stock Prices : New 
Evidence from the Indian Banking Stock membuktikan bahwa secara 
keseluruhan variabel GDP, Nilai Tukar, dan Suku Bunga memiliki efek yang 
signifikan secara signifikan terhadap harga saham sektor perbankan sedangkan 
secara individu variabel GDP dan nilai tukar berpengaruh positif signifikan, 
suku bunga berpengaruh negatif signifikan. 
Shinta (2010). Pergerakan Harga Saham akibat Perubahan Nilai Tukar, 
Inflasi, Tingkat Bunga, dan GDP, membuktikan dalam penelitiannya hasil 
empiris menunjukkan bahwa nilai tukar, BI rate, dan Produk Domestik Bruto 
dipengaruhi harga saham. Dan secara parsial nilai tukar menunjukkan hasil 
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yang negatif signifikan, inflasi positif tetapi tidak signifikan, suku bunga positif 
signifikan dan GDP menunjukkan hasil yang positif signifikan. 
Relevansi dari 5 penelitian terdahulu dengan yang penelitian yang akan 
dilakukan sekarang adalah sebagai berikut : 
1. Pada penelitian Rossy (2018) terdapat sedikit perbedaan variabel yang 
diteliti, yaitu jika pada penelitian Rossy hanya menggunakan variabel 
Inflasi dan Nilai Tukar maka pada penelitian ini menambahkan 
menggunakan variabel GDP.  
2. Pada penelitian Jumria (2017) terdapat sedikit perbedaan variabel yang 
diteliti, yaitu jika pada penelitian Jumria menggunakan variabel JUB 
maka pada penelitian ini tidak menggunakan variabel JUB dan di 
penelitian ini mengunakan 6 perusahaan perbankan sedangkan 
penelitian Jumria hanya menggunakan 5 perusahaan. 
3. Pada penelitian Suselo, Djazuli (2015) terdapat sedikit perbedaan 
variabel yang diteliti, yaitu jika pada penelitian Suselo menggunakan 
variabel fundamental perusahaan maka pada penelitian ini tidak 
menggunakan indicator variabel fundamental perusahaan dan hanya 
menggunakan fundamental makroekonomi.  
4. Pada penelitian Narayan, Singh (2014) juga terdapat perbedaan dengan 
penelitian yaitu didalam penelitian Finance Narayan tidak 
menggunakan variabel Inflasi sedangkan didalam penelitian ini 
menggunakan variabel inflasi. 
5. Pada penelitian Shinta (2010) juga terdapat perbedaan dengan 
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penelitian yang akan dilakukan, untuk variabel dependen pada 
penelitian Shinta menggunakan suku bunga tetapi didalam penelitian 
ini tidak. 
B. Landasan Teori 
1. Pengertian Saham 
Dalam buku yang ditulis oleh (Siamat,2006) saham merupakan surat 
bukti atau dapat disebut tanda kepemilikan dari sebagian modal pada sebuah 
perseroan terbatas. Saham (stock) merupakan salah satu instrumen pasar 
keuangan yang paling popular. Menerbitkan saham salah satu pilihan sebuah 
perusahaan ketika memutuskan untuk melakukan pendanaan perusahaan. 
Investor lebih banyak memilih saham karena merupakan instrumen investasi 
yang dapat memberikan keuntungan. Saham juga merupakan tanda penyertaan 
modal dari badan usaha maupun seseorang dalam perseroan terbatas ataupun 
perusahaan. Dengan menyertakan modal maka pihak tersebut berhak hadir 
dalam RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham). 
 Menurut (Hartono,2008) saham diklasifikasikan menjadi dua jenis 
yaitu, pertama saham biasa yang dapat didefinisikan berupa instrumen saham 
atau modal yang mempunyai hak sisa atas kekayaan setelah beberapa hak 
instrumen modal atau saham yang lain. Jenis saham yang lain adalah saham 
istimewa yang dapat didefinisikan yaitu saham yang memiliki sifat 
penggabungan antara obligasi dan saham biasa. 
(Sudana, 2011) menjelaskan bahwa defisini saham yang lainnya adalah 
salah satu opsi atau pilihan sumber permodalan jangka panjang bagi sebuah 
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perusahaan yang memerlukan dana yang bersifat jangka panjang berupa ekuitas 
dan bisa mendapatkannya dengan cara penerbitan saham. Baik saham yang 
diperdagangkan memakai IPO (initial public offering) maupun dengan pivate 
placement. Pemutusan nilai dari sebuah saham tidak semudah memutuskan nilai 
suatu obligasi sebab perolehan saham berkeadaan tidak pasti pelaksanaan 
penilaian saham menjadi sulit dibandingkan dengan penilaian obligasi. Ini 
terjadi karena kurang lebih berbagai alasan, alasan yang pertama adalah arus 
kas yang dihasilkan saham terlebih dahulu tidak bisa diketahui. Alasan yang 
kedua, saham tidak memiliki tenggang waktu jatuh tempo.  
Dan alasan yang terakhir adalah tidak adanya cara mudah guna 
memutuskan berapa banyak keuntungan yang diminta oleh pasar, karena nilai 
saham diputuskan dengan nilai sekarang arus kas yang akan diperoleh pada 
waktu yang akan datang.  
(Samsul, 2008) memaparkan bahwa ditemukan beberapa determinan 
yang bisa berpengaruh pada harga saham dan juga return saham, baik dari sisi 
makroekonomi maupun mikroekonomi. Determinan makro diklasifikasikan 
menjadi dua yaitu ekonomi dan non ekonomi.  
a. Determinan makroekonomi yang terdaftar dalam beberapa variabel 
ekonomi, yaitu tingkat suku bunga, tingkat pertumbuhan ekonomi, 
inflasi, harga bahan minyak dunia, kurs valuta asing serta indeks 
saham domestik atau regional. 
b. Determinan makro non-ekonomi terdiri dari peristiwa politik 
domestik dan internasioal, peristiwa hukum dan peristiwa sosial 
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c. Determinan mikroekonomi terdiri dalam beberapa.variabel, yaitu 
DER, nilai buku per saham, dividen, laba per saham, dan rasio 
keuangan perusahaan 
2. Makroekonomi 
Makroekonomi dapat diartikan studi tentang perekonomian suatu 
negara secara keseluruhan termasuk tingkat pengangguran, pertumbuhan laju 
pendapatan, dan perubahan harga. Di ekonomi makro dipaparkan juga 
mengenai kejadian ekonomi dan mempertimbangkan kebijakan guna 
menambah kinerja ekonomi dan juga memaparkan gambaran keseluruhan 
perihal aktivitas ekonomi dari keseluruhan konsumen maupun produsen 
didalam suatu perekonomian (Sukirno, 2008).  
Makroekonomi juga menjelaskan perubahan banyak rumah tangga 
(household), pasar, dan perusahaan selain itu ekonomi makro merupakan cara 
terbaik yang digunakan untuk menganalisis target kebijaksanaan seperti 
pertumbuhan ekonomi, stabilitas harga, tenaga kerja dan pencapaian 
keseimbangan neraca yang berkesinambungan. Sasaran kebijaksanaan seperti 
pertumbuhan ekonomi, kestabilan harga, pencapaian stabilitas neraca yang 
berkelanjutan dan tenaga kerja. 
Keadaan makroekonomi sebuah negara menjadi salah satu determinan 
yang dapat berpengaruh pada kinerja perusahaan yang berada di negara 
tersebut. Determinan makroekonomi yang secara otomatis bisa berpengaruh 
pada kinerja saham dan juga kinerja perusahaan, yaitu inflasi, suku bunga, kurs 
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valas, peraturan perpajakan, perputaran ekonomi sebuah negara, kondisi 
perekonomian internasional, dan jumlah uang beredar (Samsul, 2006).  
Ketika keadaan makroekonomi di sebuah negara berfluktuasi ke arah 
positif maupun ke arah negatif, investor akan menghitung dampak dan akibat 
terhadap kinerja perusahaan di masa depan, lalu akan menuntukan keputusan 
membeli atau menjual saham dari perusahaan yang berkaitan yang pada 
akhirnya akan memengaruhi pergerakan harga saham tersebut.  
Dalam penelitian yang dilakukan oleh (Adjasi, 2009) pergerakan harga 
saham dapat dipengaruhi oleh faktor makroekonomi baik internal maupun 
eksternal. Faktor internal negara tersebut yaitu jumlah uang beredar, inflasi, 
tingkat suku bunga, dan nilai tukar. Sedangkan di faktor eksternal yaitu 
pergerakan harga minyak dunia dan harga emas yang dapat memengaruhi harga 
saham di Ghana stock exchange.  
3. Nilai Tukar 
Kurs merupakan perbandingan antara satu unit mata uang tertentu 
beserta sebesar mata uang lainnya yang dapat ditukar di waktu tertentu. 
Definisi kurs yaitu harga mata uang luar negeri pada satuan rupiah atau mata 
uang domestik. Fluktuasi nilai tersebut bisa berlangsung dikarenakan 
perubahan penawaran serta permintaan dari mata uang asing kepada tiap-tiap 
pasar pertukaran valuta dari waktu satu ke waktu yang lain. Sebaliknya 
fluktuasi penawaran serta permintaan sangat di pengaruhi dengan adanya 
penambahan tingkat suku bunga dengan bersama – sama meskipun sendiri 
terhadap negara. Berbagai macam sebab yang melatarbelakangi perubahan 
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kurs yaitu neraca ekspor impor, kenaikan harga akibat inflasi, neraca 
perdagangan, dan lain-lain (Dornbusch, 2008).  
Hukum ini juga absah untuk kurs rupiah, yang dimana jika permintaan 
untuk rupiah lebih banyak dari penawarannya secara otomatis kurs rupiah pasti 
terapresiasi, dan begitupun sebaliknya. Depresiasi atau apresiasi bisa muncul 
bila negara tersebut mengikuti kebijakan free floating exchange rate dan nilai 
tukar nantinya secara otomatis mengikuti sistem pasar tersebut (Kuncoro, 
2008). 
Resiko kurs merupakan resiko yang akan timbul akibat pengaruh 
perubahan nilai tukar mata uang domestik dengan mata uang negara lain. 
Perusahaan yang menjalankan aktivitas operasional serta investasi dengan 
menggunakan mata uang asing bisa mengalami resiko kurs. Perkembangan 
nilai tukar yang tidak di prediksi oleh suatu perusahaan bisa memengaruhi 
kepada nilai dari perusahaan tersebut. 
Kurs rupiah dengan kurs mata uang asing akan mempengaruhi harga 
saham emiten. Hal ini bisa dijelaskan  bahwa kurs rupiah akan mempengaruhi 
penjualan perusahaan terutama untuk emiten yang berorientasi bisnis ekspor 
yang akan memengaruhi pembelian bahan baku yang apabila diperoleh dari 
impor dan rugi kurs. Khusus untuk rugi kurs, terutama bagi perusahaan yang 
memiliki kewajiban dalam mata uang asing, akan sangat terpengaruh oleh 
depresiasi maupun apresiasi rupiah.  
 (Brigham, 2010) Menyatakan mata uang asing akan rata – rata terapresiasi 
ataupun terdepresiasi sebanyak persentase yang sekiranya seimbang dengan 
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tingkat inflasi Amerika Serikat. Flow Oriented model yang didapatkan oleh 
penelitian (Adjasi, 2009) menyebabkan merosotnya harga saham sebuah 
perusahaan yang nantinya akan menurunkan kesejahteraan investor domestik 
selanjutnya akan muncul dampaknya pada perekonomian. Merosotnya 
perekonomian secara otomatis bisa memberikan pengaruh terhadap modal 
keluar yang akan menimbulkan depresiasi membuat terjadinya depresiasi mata 
uang dari depresiasi mata uang dalam negeri terhadap mata uang asing maka 
akan mempengaruhi harga saham.  
4. Gross Domestic Product 
Dalam buku yang ditulis oleh (Mankiw, 2009), Gross Domestic Product 
merupakan jumlah produk yang berupa barang serta jasa yang dibuat oleh unit 
produksi dalam batas wilayah domestik selama kurun waktu satu tahun. Gross 
Domestic Bruto adalah indikator ekonomi terbaik untuk mengukur 
perkembangan ekonomi suatu negara dari satu waktu ke waktu yang lainnya 
untuk mengetahui perbandingan kurang lebih perekonomian pada suatu saat. 
Sehingga semakin tingginya tingkat pertumbuhan GDP suatu negara 
akan berindikasi pada tingginya tingkat pertumbuhan konsumsi dari warga di 
negara tersebut, yang akan memengaruhi peningkatan tingkat permintaan 
barang terhadap perusahaan. Peningkatan permintaan akan meningkatkan 
jumlah laba perusahaan dari peningkatan jumlah penjualan, yang akan 
berdampak pula pada peningkatan harga saham perusahaan, begitu juga 
sebaliknya. 
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Karena GDP merupakan indikator untuk mengukur perekonomian 
maka dengan meningkatnya GDP memberikan pengaruh yang positif terhadap 
pemasukan perekonomian sebuah negara. GDP menaksir tingkat produk jasa 
maupun barang yang akan diproduksi. Berkembangnya GDP membuktikan 
bahwa perekonomian di sebuah negara tersebut dalam kondisi baik, yang 
kemudian diikuti dengan kenaikan pada harga saham. Sedangkan, merosotnya 
GDP secara otomatis membuat perekonomian di suatu negara menurun dan 
menyebabkan harga saham yang juga ikut merosot. 
5. Inflasi 
(Mankiw, 2009) menjelaskan bahwa Inflasi disebut sebagai kunci yang 
memimpin kebijakan makroekonomi yang dapat didefinisikan, menurut 
(Boediono, 2005) inflasi merupakan naiknya harga umum secara terus-
menerus. Kenaikan harga dari satu atau dua barang saja tidak disebut inflasi, 
kecuali meluas kepada sebagian besar dari harga barang-barang lain. Makin 
tinggi kenaikan harga makin turun nilai uang.  
Yang berhubungan dengan sistem pasar yang bisa dikarenakan 
sejumlah faktor, diantaranya konsumsi dari masyarakat yang terus meningkat, 
terlalu banyaknya likuiditas atas pasar yang akan memicu spekulasi. Dengan 
kata lain, tingkat inflasi itu sendiri juga merupakan prosedur merosotnya nilai 
mata uang secara berkepanjangan. 
Bersumber pada pemicu harga-harga yang mengalami kenaikan, 
Menurut (Sukirno, 2008) Inflasi memiliki empat golongan, yaitu : 
- Inflasi ringan dengan peningkatan harga dibawah 10% pertahun 
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- Inflasi sedang diantara 10% sampai 30% pertahun 
- Inflasi berat diantara 30% - 100% pertahun 
- Hiperinflasi dapat disebut inflasi tidak terkendali yang terjadi sewaktu harga 
terus mengalami kenaikan diatas 100% pertahun 
Hampir semua negara menghadapi masalah inflasi didalam 
perekonomian. Menurut (Samsul, 2006), pengaruh yang diberikan inflasi bisa 
positif atau negatif tergantung dari kadar inflasi itu sendiri. Tingkat inflasi yang 
melewati batas bisa merugikan bahkan menjatuhkan perekonomian secara 
totalitas yang membuat perusahaan menghadapi kebangkrutan serta harga-
harga saham akan jatuh merosot tajam yang diakibatkan karena daya beli 
masyarakat menurun dan kenaikan tingkat bunga.  
Berkurangnya daya beli masyarakat disebabkan karena nilai uang yang 
di kendalikan masyarakat menipis dan berkurang. Peristiwa ini mengakibatkan 
konsumsi barang masyarakat juga ikut merosot. Penurunan konsumsi 
masyarakat karena tingginya inflasi mengakibatkan turunnya profitabilitas 
perusahaan sehingga memengaruhi kemampuan perusahaan untuk 
memberikan laba bagi pemegang saham serta akhirnya berpengaruh terhadap 
harga saham.  
Sementara rendahnya tingkat inflasi bisa berdampak pada pertumbuhan 
ekonomi dengan sangat lambat, nantinya harga saham akan berkembang 
dengan lambat. Usaha yang tidak mudah adalah membentuk inflasi yang bisa 
memobilisasi dunia usaha menjadi semarak, pertumbuhan ekonomi bisa 
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melindungi pengangguran dengan cara perusahaan tersebut mendapatkan 
profit yang cukup baik serta harga saham menjadi berkembang dengan normal. 
C. Pengaruh Antar Variabel 
1. Pengaruh antara Nilai Tukar dengan Harga Saham 
Kurs mata uang menunjukkan harga mata uang apabila ditukarkan 
dengan mata uang lain. Nilai tukar atau kurs satu mata uang terhadap lainnya 
merupakan bagian dari proses valuta asing. Istilah valuta asing mengacu pada 
mata uang asing aktual atau berbagai klaim atasnya, seperti deposito bank atau 
surat sanggup bayar yang diperdagangkan. 
Para ahli ekonomi yang telah melakukan penelitian mengenai pengaruh 
nilai tukar atau kurs terhadap harga saham. Penelitian yang dilakukan oleh 
(Wiyani, Wahyu dan Andi Wijayanto, 2005) Ekuitas yang merupakan bagian 
dari kekayaan (wealth) perusahaan dapat mempengaruhi nilai tukar uang 
melalui permintaan uang. Contoh, semakin tinggi harga saham akan 
menyebabkan semakin tinggi permintaan uang dengan tingkat bunga yang 
semakin tinggi pula. Hal ini akan menarik minat investor asing untuk 
menanamkan modalnya dan hasilnya terjadi apresiasi terhadap mata uang 
domestik.  
Harga saham juga mempengaruhi nilai tukar uang melalui permintaan 
uang (money demand equation), yang membentuk suatu basis model alokasi 
portofolio dan moneter dari determinasi nilai tukar uang. Kondisi tertentu 
mencerminkan aktivitas ekonomi riil, perubahan harga saham menyebabkan 
peningkatan permintaan uang riil dan nilai mata uang domestik. Sedangkan 
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menurut penelitian (Saldanli & Bektas, 2017) menunjukkan bahwa nilai tukar 
berpengaruh pada harga saham di dua bank dari 10 bank yang ada di Turki. 
Berdasarkan penelitian di ASEAN yang dilakukan oleh (Harjito, 2005) 
membuktikan bahwa nilai tukar berpengaruh terhadap harga saham di negara 
Singapura dan Filipina. Tingginya mata uang asing akan mendorong investor 
untuk berinvestasi di pasar uang, tentunya dengan alasan tingkat keuntungan 
yang diharapkan. Hal ini memberikan pengaruh negatif terhadap pasar modal 
yang akan mengakibatkan harga saham akan mengalami penurunan.  
Maka dari penjelasan dan pemaparan di atas untuk sementara peneliti 
menyimpulkan bahwa kurs rupiah mempunyai pengaruh terhadap harga saham. 
Perubahan nilai tukar mempunyai pengaruh negatif terhadap harga saham. 
Artinya apabila nilai mata uang asing naik maka harga saham akan turun, hal 
ini disebabkan nilai mata uang asing yang tinggi perdagangan di bursa efek 
akan semakin lesu, karena tingginya nilai mata uang mendorong investor 
berinvestasi di pasar uang. Dan sebaliknya apabila nilai mata uang asing turun 
terhadap mata uang dalam negeri maka harga saham akan naik disebabkan 
turunnya mata uang mendorong  investor untuk berinvestasi di pasar modal. 
Dengan hipotesis sebagai berikut: 
H1 : Nilai Tukar berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga 
saham 
2. Pengaruh antara Gross Domestic Product dengan Harga Saham 
 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh (Paul & Mallik, 2003) 
menjelaskan bahwa variabel GDP berpengaruh positif signifikan terhadap 
harga saham sektor keuangan dan perbankan di australia. Sedangkan menurut 
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penelitian (Finance, 2014) menjelaskan bahwa GDP positif signifikan 
mempengaruhi 13 bank komersil di India dan hasil membuktikan bahwa 
variabel GDP adalah faktor penentu terkuat harga saham di 13 bank komersil 
di India dan harga saham sangat responsif dengan GDP. 
Gross Domestic Product (GDP) termasuk faktor yang mempengaruhi 
perubahan harga saham. Perkiraan besarnya nilai Gross Domestic Product 
akan menggambarkan perkembangan perekonomian suatu negara. Gross 
Domestic Product berasal dari jumlah barang konsumsi yang bukan termasuk 
barang modal. Dengan meningkatnya jumlah barang konsumsi menyebabkan 
perekonomian bertumbuh, dan meningkatkan skala omset penjualan 
perusahaan, karena masyarakat yang bersifat konsumtif. Dengan 
meningkatnya omset penjualan maka keuntungan perusahaan juga 
meningkat. Peningkatan keuntungan menyebabkan harga saham perusahaan 
tersebut juga meningkat, yang berdampak pada pergerakan harga saham.  
Jika pertumbuhan ekonomi membaik, maka daya beli masyarakat akan 
meningkat pula dan hal ini memberikan kesempatan pada perusahaan untuk 
meningkatkan penjualannya. Dengan meningkatkan penjualannya maka 
kesempatan memperoleh laba juga akan mengalami peningkatan (Tandelilin, 
2006). 
Secara teori dapat dijelaskan bahwa peningkatan Gross Domestic 
Product dapat meningkatkan daya beli konsumen terhadap produk-produk 
perusahaan sehingga meningkatkan profitabilitas perusahaan. Dengan adanya 
peningkatan profitabilitas perusahaan dapat meningkatkan kepercayaan 
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investor sehingga dapat meningkatkan harga saham. Dengan hipotesis 
sebagai berikut : 
H2 : GDP berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham 
 
3. Pengaruh antara Inflasi dengan Harga Saham  
Laju inflasi dan suku bunga dapat menimbulkan dampak yang 
signifikan atas nilai tukar karena pada saat laju inflasi sebuah negara relatif 
naik terhadap laju inflasi sebuah negara relatif naik terhadap laju inflasi 
negara lain valuta nya akan menurun karena ekspornya menurun. Hal ini 
mengakibatkan tingginya valuta asing yang akhirnya investor akan lebih 
memilih menanamkan modalnya kedalam mata uang asing dari pada 
menginvestasikan dalam bentuk saham yang berakibat turunnya harga saham 
secara signifikan.  
Inflasi sangat terkait dengan penurunan kemampuan daya beli, baik 
individu maupun perusahaan. Penelitian (amalia, 2014) menemukan bahwa 
semakin tinggi inflasi akan semakin menurunkan profitabilitas perusahaan. 
Turunnya profit perusahaan adalah informasi yang buruk bagi trader di bursa 
saham dan dapat mengakibatkan turunnya harga saham perusahaan tersebut. 
Penurunan tingkat inflasi akan memberikan sinyal positif bagi investor 
dalam melakukan investasi dipasar modal. Investor dapat melakukan 
investasi pada sektor bisnisnya, hal ini dapat meningkatkan return perusahaan 
mereka, keadaan ini menunjukkan bahwa dengan penurunan tingkat inflasi, 
diharapkan bahwa tingkat bunga akan naik dan akan mendorong investor 
mendirikan perusahaan baru dengan biaya rendah.  
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Tingkat inflasi dapat berpengaruh positif maupun negatif tergantung 
tinggi dan rendahnya tingkat inflasi itu sendiri. Inflasi yang berlebihan dapat 
merugikan perekonomian secara keseluruhan yaitu dapat membuat perusahan 
menghadapi resiko kebangkrutan (Madura, 2000). 
(Ho, 2011) melakukan penelitian di ASEAN dan menyimpulkan bahwa 
inflasi hanya berpengaruh pada harga saham di Thailand. Sedangkan 
penelitian di Nigeria oleh (Udoka, Nya, and Bassey 2018) menjelaskan bahwa 
inflasi tidak berpengaruh pada harga saham. (Samsul, 2006) menyimpulkan 
bahwa inflasi yang tinggi akan menjatuhkan harga saham di pasar. Sementara 
inflasi yang rendah akan berakibat pertumbuhan ekonomi yang sangat lamban 
dan pada akhirnya harga saham juga bergerak dengan lamban. Inflasi yang 
tinggi akan berdampak naiknya harga-harga secara umum, dan ini berdampak 
pada melonjakkan biaya modal perusahaan, sehingga perusahaan akan 
mengalami persaingan investasi yang artinya adanya kecenderungan investor 
berinvetasi di pasar uang dan tentunya dapat mengakibatkan harga saham di 
pasar modal mengalami penurunan secara signifikan.  
Dengan penelitian-penelitian yang dilakukan oleh peneliti sebelumnya 
banyak menggunakan variabel inflasi dalam melihat pengaruh terhadap harga 
saham. berdasarkan uraian yang dijelaskan diatas maka untuk sementara 
peneliti dapat menyimpulkan bahwa inflasi mempunyai pengaruh terhadap 
harga saham. 
H3 : Inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham 
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D. Kerangka Berpikir 
Berdasarkan telaah pustaka dan diperkuat dengan penelitian terdahulu 
Nilai tukar, GDP, dan diduga berpengaruh terhadap Harga Saham sub-sektor 
Perbankan di Indonesia dan Malaysia. Maka dari itu secara sederhana 
kerangka pemikiran disajikan sebagai berikut: 
  
   
    
 
             
 
E. Hipotesis 
1. Diduga Nilai Tukar berpengaruh terhadap harga saham perbankan di 
Indonesia dan Malaysia 
2. Diduga GDP berpengaruh terhadap harga saham perbankan di 
Indonesia dan Malaysia 
3. Diduga Inflasi berpengaruh terhadap harga saham perbankan di 
Indonesia dan Malaysia 
Nilai Tukar (X1) 
GDP (X2) 
Inflasi (X3) 
Harga Saham (Y) 
